














とは記憶に新しい。ユーロを採用する欧州通貨同盟（European Monetary Union―以下 EMU
乃至ユーロ圏）に属する各国では、金融・資本市場の混乱が実体経済に波及して停滞した。更
に 2009 年 10 月、ギリシャの財政の実態がかなり悪化していることが明らかとなり、これを契
機に各国の国債価格が下落して、金融危機はソブリン債危機へと転化した 1）。これに対して欧
州中央銀行（European Central Bank―以下 ECB）、EU 当局、更には IMF も参加して対策を
実施し、2012 年秋には最悪期を脱したものの、2015 年にギリシャへの支援を巡って再び緊張
が生じ、事態は予断を許さない。この間、ギリシャを始めとする南欧諸国経済の回復が遅れる







　 第 二 次 大 戦 後 の ド イ ツ 経 済 は、（ 図 1） に 示 さ れ る よ う に「 ド イ ツ 経 済 の 奇 跡
（Wirtshaftswunder）と言われた 1950 ～ 60 年代の高度成長期を経て、次第に成長率が低下し



















連支出は全体の 1/3 を占めており、各国と比較しても高水準である（図 4）。国民の負担率も
高く、マクロベースで名目所得に占める社会保険料の比率は 1998 年当時で 42.2% に達する 4）。
社会保険料の半分は企業が負担する結果、高コストとならざるを得ない。更に統一後、旧東ド
イツの賃金水準が旧西ドイツの水準並みに引き上げられた為、1995年のドイツの単位労働コス
ト（unit labour cost）は 1991 年に比べ 13% も上昇した由である 5）。
3） 　加藤（2003）、古内（2007）を参考にした。なお加藤（P.200）によると、1991 年から 96 年にかけて
毎年旧西ドイツの GDP の約 3% に相当する財政資金が旧東ドイツに支払われたが、その大部分は消費的
支出に向けられ、企業の投資は盛上らなかった由である。
4） 　Siebelt P.133
5） 　Deutsche Bundesbank Monthly Report（以下 MR）（2007.3）P.39





















　「ドイツ経済は欧州の病人（the sick man of Europe）」（The Economist）
　「最下位チームの担い手（Träger der roten Laterne）」（古内）
　「第二次大戦後の経済奇跡、EU の機関車（locomotive）だったドイツが、今は病み、欧州の
病人となっている（ill, and sick economy of Europe）」（R. Freeman）
　更に、ドイツの高名なエコノミスト Sinn（H-W, ミュンヘン大学教授）は 2003 年に出版した
「ドイツは救われるのか？（原題 Ist Deutschland noch zu retten?）」の中でドイツ経済の構造
的問題を厳しく指摘し、福祉国家の幻想を改めるべきと主張した。ところが、同書の英語版









　2000 年に決定された税制改革（2001 年 1 月施行）の内容
⑴個人所得税の引き下げ
　最高限度を従来の 53% から段階的に 2005 年までに 42% に、また最低税率を従来の 23.9% か
ら 15.0% まで引き下げる。同時に基礎控除額を毎年段階的に引き上げる。
⑵法人税の引き下げ
　従来、企業の内部留保に対する税率は 40%、配当に対し 30% であったが、これを一挙に





　2003 年 3 月、Schröder 首相は包括的な構造改革案「Agenda2010」を発表し、労働市場、社
会保障制度の改革に着手した。これは同首相が Volkswagen 社の役員 Harz を委員長とする委




数に応じ失業前給与の 60 ～ 67% が 32 か月間支給されていたが、これを 12 か月間に短縮する
（55 才以上は 18 か月）。また受給資格が従来は保険料拠出期間が最低 1 年以上であったのに対
し、今後は 3 年以上とする。












年金保険料を 45 年間支払って 65 才で退職した場合、退職前給与の 69.9% に相当する年金が支
払われる。従来は 60 才から年金を前倒しで受給（年金は減額）することが可能であったが、
改革によって 63 才に引き上げられた。また、正規の支給開始年齢の引き上げも検討されたが、
実現したのは次の Merkel 政権下であった（65 才→ 67 才）。
ロ．医療保険関連 10）
　医療保険に関しては、Schröder 首相は Harz 委員会とは別に、政府の経済諮問委員会











は元来勤労者寄りとされて来ただけに党内からの抵抗も強まった。現に 2005 年 5 月に実施さ
れた有力州である Nordrhein-Westfalen 州の議会選挙で SPD は大敗し、同 9 月の総選挙では過
半数に達せず、Schröder は議員を辞職して政界を去った。一連の改革の効果が発揮されるこ












　この間ドイツ経済は、Schröder の退陣後に景気は上昇過程に入り、2008 年から 2009 年にか
けて一旦落ち込んだものゝ、その回復は速くユーロ圏他国を上回った（図 5）。これを支えた
のは主として好調な輸出である（図 6）。こうした景気の上昇を映じて雇用環境も改善し、失

















　ちなみに Bundesbank は、シュレーダー改革の効果として以下の諸点を指摘した 11）。
業率が急速に減少すると共に失業率も低下した（図 7）。これは、ユーロ圏全体の雇用環境が
悪化し失業率も上昇を続けている状態と比較すると極めて対照的である（図 8）
11） 　MR（2014.1）P.34 ～ 36
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図 10-2　各国の経常収支の対 GDP 比（％）
図 9　生産性等の国際比較
図 10-1　ユーロ圏各国の合成競争力指数
（1989 － 2007 の累積（％））
Bundesbank MR（2009.4）p.19
国別の略語は以下の通り
FI フィンランド、AT オーストリア、DE ドイツ、FR フランス、SI スロベニア、BE ベルギー、
IT イタリア、GR ギリシャ、PT ポルトガル、NL オランダ、CY キプロス、LU ルクセンブルク、
ES スペイン、IE アイルランド
図 10-1 では、数値が高い程、競争力が劣るとされている。　武田 P.68
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　①  2006 年以降雇用が急増し、2008 ～ 2009 年の金融危機による景気後退も雇用に若干の
（moderate）影響を及ぼしたに過ぎなかった。















































たことは前掲（図 5）のとおりであるが、各国の経常収支も図 10-2 で示されるようにドイツを
始めオーストリア、オランダ、フィンランド等が黒字、ギリシャ、ポルトガル、スペイン等が
赤字と、ユーロ圏内での不均衡が生じて来た。とくにドイツはユーロ圏内における圧倒的な経







　このような状況の下、Bundesbank は 2010 年に、ドイツの経常黒字を正当化する以下の見解
を表明した 15）。
　 「ドイツは、とくに欧州諸国から、近隣国の犠牲の下で近年経済成長を行って来た、と非難
されている（has been accused, especially by fellow　Europeans, of expanding its overall 
economic output in recent years at the expense of its neighbors）。しかしドイツが実施した
構造改革の効果は国内経済を活性化するものであり、決して他国の犠牲の下で自国が得をす
るという意図でのゼロ・サム・ゲームはない（in no way an international zero-sum game）。












（structural adjustments required can be taken only by the deﬁcit countries themselves）。
黒字国による調整は、問題への適切な対応でないのみならず、さしたる効果はない。マ
クロ経済の過度の調整や、超国家レベルでの政策協調は避けるべきである（excessive 
macroeconomic ﬁne-tuning and coordination by supranational bodies should be rejected）」
⑵2011年の状況
　2011 年の経常収支の実績について Bundesbank は次のように述べている 16）。
　 「2011 年の経常収支黒字は前年に比べ若干減少し対 GDP 比率も 5.75% と前年（同 6%）を下








（largely immune to any direct steering through short-term political macro-management）」





果、対策案が 2011 年 10 月に理事会で承認され、欧州議会の審議を経て翌 2012 年から実施に
移された。








置を請じる必要があるか、という点であった。当初 Bundesbank は、黒字の場合は default の
リスクや国際収支上の懸念は生じないので、黒字国と赤字国に対し異なった対応をすべき、と
主張した。理事会で審議の結果、赤字国は対 GDP 比 4%、黒字国は同 6% を各々過去 3 年間の
平均で超えた場合に MIP が適用されることとなった。
⑶2012年の状況
　2012 年の経常黒字は前年比大幅に増加し、対 GDP 比率も 7% 近くと、従来の記録（2007 年




17） 　ECB Monthly Bulletin（2011.3） P.99 ～ 119 及び（2012.5）P.84 ～ 87
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ドイツ経済の現状と課題
18） 　MR（2013.3）P.15 ～ 16
19） 　MR（2014.3）P.35 ～ 36
20） 　Bundesbank Annual Report （2013） P.58 ～ 59






　このような小康状態の後、翌 2013 年には経常収支黒字が若干ながら更に増加し、対 GDP 比
で7.5%と、基準値を再度上回った。こうした事態にBundesbankは、当初「経常黒字は対ユー
ロ圏諸国では引き続き減少しておりドイツは今やユーロ圏内では主要な不均衡となっていない
（no longer exhibit a major imbalance position）」と主張した 19）。
　しかしながら EU 委員会は、ドイツの引き続く大幅な経常収支黒字に対して態度を硬化し、


























実施すべきとする証拠は存在しない（there is no evidence of any pressing need for action 
of this kind）。ドイツの大幅な余剰貯蓄は、家計、企業、政策当局が近年経験した構造的
問題を克服すべく実施した調整の結果であって、調整がほゞ終了しつゝある現状では、貯




（not necessary, are unlikely to succeed and could even be counterproductive under certain 
circumstances）」
　 「ドイツの望ましくない（unfavorable） 人口構成と高い生活水準を考慮すると、経常収




わば門前払いした Bundesbank であるが、翌 2014 年の状況は以下の展開となった。
　2015 年初に明らかになった 2014 年の経常収支は、黒字が増加し、対 GDP 比率は 7.5% と戦
後最高を記録するに至った。主因は以前と同様に貿易収支の好調であるが、対外資産の増加に
よる所得収支の黒字増も寄与した。こうした状況から、EU 委員会はドイツに対する姿勢を更
に硬化させ、2015 年 2 月に MIP の一環として概要以下の所見を公表した 22）。
　 「ドイツの従来の不均衡な動向（trend）に目立った改善はみられず、政策対応も不十分であ
る（insuﬃcient）。不均衡の度合いは一段と増加し、EU 基準の 6 段階の中で 2 番目から 3 番
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23） 　MR（2015.12）P.21 ～ 22
目に悪化した。ドイツ経済は監視（monitoring）と重大な政策行動（decisive policy action） 
を必要とするマクロ経済不均衡状態にある、と考えられる」
　 「ドイツの 2015 年の経済収支黒字は対 GDP 比 8% に達すると見込まれ、これは単に輸出企
業の高い競争力の反映のみならず、国内投資が予想外に弱く（disappointingly low）内需が
不足していることに起因する。投資の中で機械設備、住宅投資、公共投資が不十分である。
　 EU 委員会は、ドイツのマクロ経済不均衡がユーロ圏の systemic risk を生じさせかねないと
信じている（The Commission believes that Germany’s macroeconomic imbalances harbour 
systemic risks for the euro area.）。ドイツの高い海外依存度がドイツ及びユーロ圏双方に
risk をもたらしている。ドイツがその豊富な貯蓄を社会インフラの近代化に振り向けてユー
ロ圏内の不均衡を減少させ得るものと確信している。
　 委員会がマクロ不均衡手続きを強化した更なる理由は、昨 2014 年に行った勧告に対するド
イツの対応が限定的であった（limited progress）ことにもある」
　前述のように、2014 年の EU 委員会の勧告に対し、Bundesbank に代表されるドイツ政策
当局の反応が極めて非協力的であった上、経常収支が引き続き大幅黒字を記録したことから、
EU 委員会も厳しい対応を採らざるを得なくなったことが明らかである。




















される。政府部門は、周知のように EU の財政に関する安定成長協定（Stability and Growth 





























24） 　Mitbestimmung に関しては Siebelt、Sinn、Zugehör 等を参考にした。
25） 　Sinn P.87
26） 　Zugehör P.145
27） 　Sinn P.127　もっとも、この Mitbestimmung に関しては、経営側が労組の強硬な要求に屈して賃金
を大幅に引き上げた例や、機械の導入が阻止された例もあった由で、全て経営にプラスに働いたとは






















程強くはない”という古くからのドイツ問題（the old question of Germany）に帰着する」30）。
　 「ユーロ圏の問題を円滑に解決する唯一の方法は、ドイツがユーロ圏から出て行くことだ（la 
sortie de l’Allemagne de la zone euro）」31）
　また、ドイツの有力誌 Der Spiegel （2015.3.21）は、他国のドイツに対する批判に関しての特




28） 　Ewing P.49 ～ 52
29） 　Flassbeck et al. P.35
30） 　Peet et al. P.178




得ない。ドイツは市場経済のルネサンスを必要としている（H. Siebelt 前 Kiel 経済研究所
長）」32）
　また、Schmidt 元西ドイツ首相は 2012 年に著した論文の中で次のように述べている。
　 「今の時点で、この 10 年間のドイツ経済を近隣諸国の立場から見ると、不快感、更に政治
的不安感すら感じるだろう（löst Deutschland Unbehagen aus ―neuerdings auch politische 
Besorgnis）。統一ドイツの強力な経済力と、比較的安定した社会は嫉妬心さえ生じさせる













　ドイツの経常収支黒字幅が 2006 年以降、ほぼ例外なく対 GDP 比 6% を超える状態となった




銀行（ECB）に譲り、今は ECB の政策決定会合での 1 メンバーに過ぎないが、その伝統的な
32） 　Siebelt P.377
33） 　Schmidt P.14 ～ 15
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あり、マクロ政策によって管理されうるものではない（current account balance cannot be 





















十分に斟酌することが求められ（verlangt von jeder deutschen Regierung ein sehr hohes 
Mass an Einfühlungsvermögen in die Interessen unserer EU-Partner）、その上で我々が各国を
進んで援助する用意があることが不可欠である（unsere Hilfsbereitschaft ist unerlässlich）」
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